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1　本研究の概要
1─1　本研究の要旨
本研究では、多角化戦略に関する諸知識をさらうとともに、昨今の日本企業における多
角化戦略の傾向を解き明かすことを目的としている。急速に外部環境が変化している現代
において、多角化戦略の傾向に関する示唆を提示する。
1─2　本研究の意義
昨今、多角化戦略に関する研究が減少しているように思われる。その理由として、多角
化戦略がある程度研究し尽くされ体系化されているということがあるのではないだろう
か。しかしながら、情報技術が急速に発展し、ビジネス環境の変化が著しい昨今、1970
年代に体系化された理論が依然として機能しているのだろうか。過去、多角化戦略がビジ
ネス環境の変化により興隆したように、今日の多角化戦略のあり方もビジネス環境の変化
に適応し、何かしら変化が起こっているのではないだろうか。そこで、現在という時点か
ら、多角化戦略を問い直すことが必要だと考える。その先駆けとして、本研究では、昨今
の日本企業の多角化戦略の傾向について研究を実施する。
1─3　研究方法
本研究は、多角化戦略の概要・歴史の説明、財務データを用いた実証分析による日本企
業の多角化傾向の分析、実証分析による多角化メリットの機能不全に関する言及、という
3 つの構成となっている。まず始めに、多角化戦略の概要と歴史について触れる。多角化
の定義や、経営戦略上の位置付けを確認するとともに、多角化戦略がいかにして発展し、
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体系化されたのかという歴史に触れることで、実証分析への橋渡しとする。実証分析で
は、約 100 社の企業を対象に、2005 年度、2015 年度の 2 時点における財務データから、
昨今の多角化戦略の傾向を導き出す。そして、多角化戦略の傾向から導き出される多角化
メリットの機能不全についても論証する。
2　多角化戦略の概要
2 ─ 1　概要
本節では、多角化戦略の定義や経営戦略上の位置付け、また多角化戦略のメリットや誘
因などの多角化を促す要因について言及する。加えて、過去の経営学者たちが実施した先
行研究に触れることで、多角化戦略という全社戦略が、いかにして生まれ、発展してきた
のかという発展過程についても説明する。説明に際し、発展過程を以下の 2 つに分類し、
それぞれの段階ごとに多角化戦略について触れていく。
■多角化戦略の勃興期（1920 年代～1970 年代）
 複数の企業の多角化行動が認識できるようになった時期から、多角化戦略が理論と
して確立され、多角化が一種のトレンドとなっていた時期。
■多角化戦略の衰退期（1980 年代～1990 年代）
 経済不況に伴い、多角化戦略に代替する戦略として、ポジショニング戦略、コア・
コンピタンス理論、Resource Based View（資源ベース論、以下 RBV と称する）が
提唱された時期。
2 ─ 2　多角化戦略の位置付け 
本項では、現代における多角化戦略の概念、経営学上の位置付けについて言及してい
く。まず始めに、本研究における多角化（戦略）の定義を定める。吉原他（1981）では、
多角化とは、「企業が事業活動を行って外部に販売する製品分野の全体の多様性が増すこ
と」と定義されていた1）。本研究では、この定義に、商材の変化や企業内部の事業構成の
変化などの現代におけるビジネス環境の変化を反映させ、「企業が事業活動を行って、内
部で活用するもしくは外部に販売する製品・サービス分野の全体の多様性が増すこと」と
いう定義を用いることとする。
企業の成長戦略における多角化戦略の位置付けを理解するにあたって、“経営戦略論の
父 ”と称される H・イゴール・アンゾフ（以下アンゾフと称する）が提示する企業の「成
長ベクトル」について触れる。アンゾフは、成長戦略を、市場浸透、製品開発、市場開
発、多角化の 4 つに分類した。X 軸に販売する製品・サービスが既存のものか新規のもの
かという評価軸を設け、Y 軸には製品・サービスを展開する市場が新規なのか既存なのか
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という評価軸を設けることで、成長戦略を 4 象限に分類した。多角化は “新規製品・サー
ビス ”かつ “ 新規市場 ”の象限に位置付けられている。
次に多角化戦略のメリットと誘因について言及する。一般的に、多角化戦略のメリット
としては、“ リスク分散 ” と “ 範囲の経済 ” が挙げられる。リスク分散とは、複数の事業
を運営することで、産業環境変化に伴うリスクと企業リスクの関連度を下げ、リスクをヘ
ッジするということである。例えば、経営資源を 1 つの事業に全て投資している場合、産
業構造の変化のリスクと企業リスクが同一となってしまい、産業環境の変化をもろに受け
てしまい、単一事業の業績悪化が企業業績の悪化につながってしまう。範囲の経済とは、
相乗効果と相補効果のことである。相乗効果とは、見えざる資産の転用と蓄積を指し、相
補効果とは、未利用資源を活用することを指す。そして、多角化戦略の誘因は、5 つ存在
し、外部誘因と内部誘因に大別される。多角化戦略の誘因を、先に提示したメリットに紐
付ける形で以下に示す。
〈リスク分散に紐付けられる多角化誘因〉
■既存製品市場の需要の成長率の長期停滞
■既存の主力製品の市場高集中度
■既存製品市場の需要の動向に不確実性が大きいこと
〈範囲の経済に紐付けられる多角化誘因〉
■未利用資源の有効活用
■企業規模
以上が多角化戦略の位置付けである。
2─3　多角化戦略の勃興期（1920 年代〜1970 年代）
本項では、複数の経営学者を紹介し、彼らが実施した先行研究をもとに、多角化戦略が
理論として確立されるまでの流れを示す。取り上げる経営学者は以下の 4 名である。研究
の時系列順に触れていく。
（1）アルフレッド・D・チャンドラー（以下チャンドラーと称する）
チャンドラーは、多角化という現象と組織構造との関連性を見出した。チャンドラー
は、1910 年頃から、多数の米国大手企業が企業リスクの分散と企業規模の拡大による余
剰資源を活用するために、多角化を実施していることに着目した。そして、約 60 年にわ
たって、米国大手企業 70 社を追跡した。結果として、企業は、多角化に伴って発生する
多様な経営資源を効率的に活用するために、事業部制構造という組織構造を生み出すとい
うことを解き明かした。つまり、多角化と組織構造の関連性を明らかにしたのだ。
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（2）ブルース・R・スコット（以下スコットと称する）
スコットは、企業の成長と発展について 3 段階から構成される “段階モデル ” が存在す
ることを発見し、多角化がもたらす事業部制構造の内面的変化を解き明かした。“ 段階モ
デル ” では、製品と市場の複雑さが増すにつれ、小規模な “ ワンマン経営 ” から、機能別
に組織化された単一事業企業に変化し、最終的に事業部制構造に移行することが示され
た。また、多角化度合いによって、外見的な構造だけではなく、報酬、統制、経営資源配
分、実績評価、新事業開発などの内面的管理構造においても全く異なったシステムが求め
られることを解明した。
（3）レオナルド・リグレイ（以下リグレイと称する）
リグレイは、多角化研究において、従来行われていた製品数鑑定という多角化測定方法
を放棄し、新たな評価基準として、製品や市場の多様性にもとづいて多角化の度合いを測
定し、4 つの戦略タイプに分類した。新たな測定方法では、多角化していない “ 単一製品
企業 ”、単一の事業と多少は多角化している事業から構成される “ 主力製品企業 ”、現在
の活動と技術的もしくは、市場的に関連性のある新分野へ拡張した事業構成の “関連製品
企業 ”、関連性を持たずに多角化した “ 非関連製品企業 ” の 4 つに分類された。リグレイ
の測定方法は、従来の方法に比べ客観性に劣るものだったが、企業間の多角化の違いを質
的に評価できるという側面において優れた方法であった。次に紹介する経営学者の研究に
も影響を与えている。
（4）リチャード・P・ルメルト（以下ルメルトと称する）
ルメルトは、戦略タイプの判別方法の確立と戦略タイプと企業業績の関連性について明
らかにした。リグレイの提唱した多角化度測定方法に改善を加え、多角化の形態を表す戦
略タイプを 9 つに分類した。また、戦略タイプと業績の関連性に関して、9 つの戦略タイ
プのうち、本業・集約型に該当する戦略タイプ DC と関連・集約型に該当する戦略タイプ
RC とが、高業績を上げるに適した多角化の形態であると 1974 年に発表した論文にて論
じている。戦略タイプの判別方法と戦略タイプの詳細な説明は、次節にて行う。
以上までに述べた研究過程により、多角化戦略が理論として体系化され、成長戦略の 1
つとして確立された。
2─4　多角化戦略の衰退期（1980 年代〜2000 年代）
本項では、多角化戦略を代替するものとして登場した経営学の理論のうち、（1）ポジシ
ョニング戦略、（2）コア・コンピタンス理論、（3）RBV の 3 つを取り上げ、説明する。
 日本企業の多角化戦略 25
（1）ポジショニング戦略
ポジションニング戦略とは、マイケル・E・ポーターが起点として生まれた理論であ
る。収益に影響を及ぼす 5 つの競争要因によって業界構造を分析し、5 つの競争要因の脅
威を回避もしくは利用するポジションに自らを移動させることで、収益性を確保するとい
う考え方である。ポジショニング戦略が注目を集めた理由として、ある程度の市場が成熟
期に至り、企業間の競争が激化したことが挙げられる。また、いかに多角化をするのかだ
けでなく、多角化した事業をいかにマネジメントし収益を上げるのかという点に対して議
論が転換したことも理由の 1 つである。
（2）コア・コンピタンス理論
コア・コンピタンス理論とは、ゲイリー・ハメルと C・K・プラハラードにより提唱さ
れた理論である。吉村（2006）によると、コア・コンピタンスとは「顧客に対して、他社
にはまねのできない自社ならではの価値を提供する、企業の中核的な力」と定義されてい
る2）。1980 年代後半の景気後退をうけて事業の再構築に焦点が当てられた背景のもと、こ
の理論は構築された。
（3）RBV
RBV とは、ジェイ・B・バーニーが提唱した理論であり、吉村（2006）では、「個々の企
業が保有する経営資源の独自性に着目するとともに、質が高く、他者による模倣が困難な
経営資源を有することが、持続的な競争優位を構築するのにもっとも有効である」と定義
されている3）。つまり、同じ業界内で企業によって行動が異なり、なおかつ結果としての
経営成果も異なるのは、企業が保有する経営資源に差異に決定要因があるとしている。こ
の理論は、ポジショニング戦略の欠点である、“ 競争優位の持続性 ” を補填するものであ
り、ポジショニング戦略に替わる理論として、重要性が問われた。
2─5　考察
これまでの項で述べてきたように、多角化戦略の研究は、時代の変遷ともに注目度が下
がり、他の理論に焦点が当たってきている。しかしながら、企業が継続的に成長する際
に、単一事業展開のみでは、リスク分散が果たせないことや、市場のパイが限られている
ことからも、複数の事業展開を行うことが、企業の継続的な成長という側面において必要
不可欠であることは自明である。それゆえ、多角化戦略に対する研究は、他の理論研究に
代替されるものではなく、継続的に行っていくことが必要であると考える。また、テクノ
ロジーが発達した近代においては、製品のプロダクトライフサイクルは短縮されてきてお
り、新事業展開の必要性は比例的に上昇していると予期される。そこで、以降の節にて、
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現代の日本企業の多角化戦略に関する研究に取り組んでいく。
3　現代における日本企業の多角化戦略
3─1　概要
本節では、現代における日本企業の多角化戦略について、過去の先行研究を参考に、現
代の日本企業を分析していく。多角化度合いの測定方法として、以下の 2 つの方法を使用
する。前節でも触れた戦略タイプ、そして多角化度指数（Diversity Index、以下 DI と称
する）である。2 つの指標に関する詳細な説明は次項にて行う。本節では、2005 年度と
2015 年度時点における約 100 社の財務データを利用・分析し、現代の多角化戦略の傾向
を探る。
3─2　日本企業の多角化戦略に関する先行研究
本項では、過去に実施された日本企業の多角化戦略に関する研究について簡単に説明
し、次項以降の実証研究への橋渡しをする。取り上げる先行研究は、吉原英樹・佐久間昭
光・伊丹敬之・加護野忠男著（1981）『日本企業の多角化戦略』である。先行研究では、
1958 年から 1963 年にかけての 15 年間のうち、1958 年、1963 年、1968 年の 3 時点におい
て、118 社の日本企業を対象に、戦略タイプの判別と DI の算出を実施している。
戦略タイプとは、多角化戦略の形態を表すグループのことであり、以下の 7 つのグルー
プに分類される。
■専業戦略（S： Single）単一事業の売上高が総売上高の 95％を超える場合
■ 垂直的統合戦略（V： Vertical）垂直的に関係のある事業群の売上高が総売上高の
70％を超える場合
■ 本業中心多角化戦略（D： Dominant）単一事業の売上高が総売上高の 70％以上、
30％以下が他の事業で占める場合
 ①本業・集約型（DC： Dominant-Constrained）本業と他の事業との関連度が強い
場合
②本業・拡散型（DL： Dominant-Linked）本業と他の事業との関連性が弱い場合
■ 関連分野多角化戦略（R： Related）関連している複数の事業の売上高が総売上高の
70％を超える場合
①関連・集約型（RC： Related-Constrained）複数事業間の関連性が強い場合
②関連・拡散型（RL： Related-Linked）複数の事業間の関連性が弱い場合
■非関連多角化戦略（U： Unrelated）各事業相互に関連がない場合
以上の 7 つの戦略タイプに分類する方法として、戦略判定のフローチャートが存在する
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（図表 1）。
戦略タイプを判定するために重要な指標が 3 つ存在する。それらが、特化率
（Specialization Ratio、以下 SR と称する）、垂直比率（Vertical Ratio、以下 VR と称する）、
関連比率（Related Ratio、以下 RR と称する）である。SR とは、企業が持つ数ある事業の
中で 1 番売上高の大きい事業が総売上高の中で占める構成比を示す。例えば、企業 A が 3
つの事業を持ち、総売上高が 8 億円、事業 1 が 2 億円 5000 万円、事業 2 が 4 億円、事業
3 が 1 億 5000 万円だと仮定する。この場合の SR は、1 番売上高の大きい事業 2 の売上高
4 億円を、総売上高である 8 億円で割った数値であり、“0.5” という値が算出される。次
に、VR とは、垂直統合の関連性を持った単位事業群がある場合、その事業群の売上が総
売上高に占める構成比である。VR を計測する際の注意点として、垂直統合という関連の
事業群がない場合は、測定結果が “0” となる。なぜならば、VR は垂直統合の度合いを表
す指標であるため、垂直統合的な事業群を持たない場合には、垂直統合関連事業群の売上
高が “0” となり、“0” を総売上高で割るという式になるからだ。最後に、RR とは、技術も
しくは市場でなんらかの形でつながっている単位事業群がある場合、最大の売上規模の関
連事業群が総売上高に占める構成比を表す。RR も VR と同様に、関連事業群が存在しな
い場合、測定結果が “0” となる。また、D と R は集約型と拡散型に区別され、DC、DL、
RC、RL という 4 区分が存在する。集約型とは、事業間の技術的または市場的つながりが
強い場合に該当し、拡散型とは、つながりが弱い場合に該当する。
次に 2 つ目の多角化測定方法である、DI について触れる。DI を求める公式は以下の通
りである。
Σ
n
i−1
DI＝（1− p2i ）×100
この公式は、産業組織論において市場集中度の尺度として利用される、ハーフィンダル
図表 1　戦略判定のフローチャート
出所：筆者作成
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指数を応用し、多角化度合いを数値化できるようにしたものである。n 個の事業をもつ企
業の第 i 番目の事業の売上構成比を pi であらわす。この公式において、DI は “0” から
“100” の値をとり、値が 100 に近ければ近いほど、高度に多角化が進んでいることを示す。
3─3　調査概要と留意事項
本項では、調査方法、調査対象企業、調査対象年度、調査項目、利用データを提示し、
調査に伴って留意すべき項目について言及する。調査方法は、前項で取り上げた先行研究
の研究方法を参考にし、現代の日本企業の調査を行う。調査対象企業は、先行研究と同じ
118 社を対象とし、2005 年度と 2015 年度時点における、戦略タイプの判定、DI の測定を
実施する（図表 2）。多角化測定を実施するにあたって、各企業の事業別売上高が必要と
なるため、調査対象企業各社の有価証券報告書を参考にした。
調査を実施するにあたって留意した項目が 3 つある。1 つ目に、先行研究と比較して、
今回の調査対象企業が減少していることである。先行研究が 118 社の企業を調査対象とし
ている一方で、今回の調査では約 100 社の企業しか調査することができなかった。先行研
究で取り上げられた企業が、約 40 年の月日の中で、倒産、吸収合併などを経て、企業と
しての独立性を保持できていなかったためである。そのため、調査することが不可能であ
った。一方で、企業名は変更したがかつての事業構造を持ち、継続的に活動している企業
に関しては、今回の調査でも調査対象としている。具体例としては、新日鉄住金が挙げら
れる。2005 年時点の多角化度合いの測定では、三井金属鉱業と住友金属鉱山を調査対象
としたが、2015 年時点では合併後の新日鉄住金が調査対象であった。
2 つ目に、先行研究とは異なる、単位事業の概念を用いたことである。単位事業とは、
多角化している状態か否かの判断基準となる概念である。吉原他（1981）では、「単位事業
とは、その分野の重要な意思決定が他の分野の事業活動に大きな影響を及ぼすことなく行
いうる程度に独立性を持った分野」という定義がされており4）、この定義に準拠し、先行
研究は実施された。そして、この定義は、日本標準商品分類の 3 ケタ分類に該当する。今
回は、企業が公開している有価証券報告書から、事業別売上高のデータを取得したため、
企業ごとに事業区分がばらついており、日本標準商品分類を適応することが叶わなかっ
た。そこで、代替策として、“ 日本標準産業分類（平成 25 年 10 月改定）（平成 26 年 4 月
1 日施行）”の 3 ケタ分類を用い、単位事業の操作的定義とした。
3 つ目に、VR と RR の計測方法に主観が介在しているということである。VR と RR の
両者の比率を出す際に、垂直統合関連事業群と関連事業群の売上高の値が必要になる。値
を出すためには、企業が持つ複数事業の間に、垂直統合関係があるのか、もしくは関連性
があるのかを恣意的に判断する必要があった。極力客観的に判断したつもりではあるが、
恣意的な側面が排除しきれてはいない。しかしながら、そのような分類上の主観について
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図表２ 調査対象企業一覧（2005 年度、2015 年度） 
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図表 2　調査対象企業一覧（2005 年度、2015 年度）
出所：筆者作成
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は、ある程度許容されるということが、先行研究でも触れられている。以上の留意事項を
もとに調査を実施した。
3─4　調査結果と分析
本項では、前項で述べた調査の結果を提示し、結果に対する分析を行う。今回は、戦略
タイプと DI という 2 つの多角化度合い測定方法を用いて、日本企業の多角化戦略の傾向
を調査した。測定方法ごとに調査結果に触れていく。
戦略タイプの比較では、年度ごとに調査対象企業のサンプルが一部異なるため、安易に
企業数で比較することははばかれるが、今回は単純な企業数での比較を行った（図表 3）。
比較の結果、2005 年度と 2015 年度では、戦略タイプの分布に大きな違いがあることが
わかった。2005 年度では、6 社だった S 型企業が、2015 年では 12 社というように、6 社
増加していたことは、特出すべき変化である。同様に、V 型の企業数が 2015 年にかけて
6 社、DC 型の企業数が 8 社減少していることも重要な変化と考えられる。そして、高度
に多角化が発展している RC 型の企業が、9 社減少していた。以上のことから、脱多角化
図表 3　戦略タイプ分布とDI 平均値比較表との対応
出所：筆者作成
 日本企業の多角化戦略 31
が進み、コア・コンピタンス事業への回帰が行われたことが考察される。
次に、DI の調査結果に触れる。DI は、全企業の平均値において微減するのみで、大き
な変化は見受けられなかった。顕著な変化が見て取れるのは、高度な多角化されている
RL 型企業における DI 平均値の変化である。DI は、約 4.2 低下しており、多角化が縮小
していることが分かる。
以上戦略タイプ、DI という 2 つの測定結果から、日本企業の多角化傾向が減退してい
ることが判明した。では、なぜ 2005 年から 2015 年にかけて、多角化傾向が弱まってしま
ったのだろうか。その背景には、2008 年に起こった “リーマン・ショック ”があると推測
される。米国の投資銀行であるリーマン・ブラザーズの破綻をきっかけに世界的金融危機
が訪れ、この煽りを受けた日本企業は、多角化という成長ベクトルを取りやめ、コア・コ
ンピタンス事業への回帰を選択したのではないだろうか。多角化戦略の誘因が 7 つ存在し
たが、その誘因が機能しなくなる状況に追い込まれたならば、企業が多角化戦略を放棄す
ることにも合理性が存在する。
3─5　考察
2 節で紹介した多角化戦略の歴史と本節での調査結果をすり合わせて考えると、多角化
戦略の興隆からコア・コンピタンス事業への回帰、そして再び多角化戦略が興隆し、再度
コア・コンピタンス事業へと回帰するという循環が存在することが考察された。そして、
その循環を生み出す要因として、経済環境の変化が大きく関与していることが推測でき
る。
また、リーマン・ショックの影響により、数多くの企業が一斉に多角化戦略を修正して
いる状況に対して、「多角化のメリットである “ リスク分散 ” が効果を発揮していないの
ではないかという仮説」が思い浮かんだ。交通網の発達、情報技術の発達などにより、世
界経済の連関性が確立されたことが理由として考えられる。その連関性により、1 つの産
業の打撃が全産業にまで影響を及ぼし、多角化により分散された企業リスクが、再度集結
してしまう状況になっているのではないだろうか。
4　多角化メリットの機能不全
4─1　概要
本節では、前節の実証分析の結果から生まれた、「多角化のメリットである “ リスク分
散 ”が効果を発揮していないのではないかという仮説」に対する、定量的回答を導き出す
ことを目的とする。方法としては、2005 年度、2015 年度の財務データを活用し、産業カ
テゴリーごとに戦略タイプの変化、DI の変化を調査する。約 100 社、16 にわたる産業に
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属する企業を調査することによって、経済環境の変化に対する産業ごとの反応、つまり多
角化戦略における傾向の変化を見出し、相互に関連性があるか否かを見極める。リーマ
ン・ショックという 1 つの事象に対しての対応に共通項があった場合、それは相互の関連
性を保証することを意味する。そして、産業間の連関性が確保されているということは、
リスク分散が機能していないということになる。一方で、共通項がなかった場合、リスク
分散は正常に機能していると推測される。
4─2　調査結果・分析
本節では、仮説検証として、産業間の連関性を明らかにするために、産業別の DI 平均
値の推移、戦略タイプの変化に関して、調査を実施した。まず、2005 年度と 2015 年度で
の産業別の DI 平均値に関する比較について触れていく。比較した結果、16 産業のうち
10 産業（食品、繊維、その他化学、ゴム製品、ガラス・土石、非鉄金属、機械、輸送用
機器、自動車、その他製造業）の DI が低下していた。つまり、経済環境悪化の影響を受
けた際に共通の対応をとった産業は、6 割程度に留まっているということであり、産業別
の DI 平均値の側面から分析するに、産業間の連関性はそれほど高くはないと推測でき
る。
次に、戦略タイプの変化について言及する。戦略タイプでは、2005 年度、2015 年度の
両方の時点において存在する企業 99 社を対象に調査を実施した。吸収合併で存在しない
企業などは調査の対象外とした。
図表 4 では、産業ごとに DI が低下した企業、戦略タイプが非多角化の方向に変化した
企業、戦略タイプが非多角化の方向にシフトかつ DI が低下している企業、という 3 つの
切り口から、企業数を表している。3 つの項目では、右側の項目の方がより経済環境の悪
化に影響を受けた企業を表している。また、この表をもとに、項目別の産業別構成比の円
グラフを作成した。右上は調査対象企業の産業別構成比、左上は DI が低下している企業
の産業別構成比、右下は戦略タイプが非多角化の方向に変化した企業の産業別構成比、左
下は戦略タイプが非多角化の方向に変化し、なおかつ DI が低下している企業の産業別構
成比である。戦略タイプの変化では、先ほど触れた産業別 DI 平均値とは異なる結果が出
ている。図表 4 の “DI 低下企業 ” の項目を見ると、16 の産業のうち、約 8 割の 13 の産業
の DI が低下していることが分かる。次に、“非多角化シフト（戦略タイプ）”に注目する
と、16 の産業のうち、約 7 割の 11 産業において戦略タイプの変更をした企業が存在する
ことが分かる。そして、“ 非多角化シフト（戦略タイプ＆ DI 低下）” においては、16 産
業のうち、約 6 割の 10 産業が戦略タイプの変更を実施し、DI が低下していることが読み
取れる。これらのデータは、経済環境の悪化に対する反応にある程度の共通性があること
を示している。つまり、産業間の高い連関性が存在し、1 つの産業の影響が他産業にも影
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図表 4　産業別DI と戦略タイプの変化
出所：筆者作成
（戦略タイプ＆DI低下）
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響を強く及ぼしているということが推察される。
4─3　考察
前項の調査と分析により、産業間の連関性の高さが証明された。このことは、「多角化
のメリットである “リスク分散 ”が効果を発揮していないのではないかという仮説」につ
いて、真であるという回答を意味している。しかしながら、本節での調査は、“ リーマ
ン・ショック ”という 1 つの出来事から考察したものであり、他の経済危機での産業ごと
の対応について、改めて考察する必要性があると思われる。
5　結論
5─1　本研究の結論
本研究では、2 つの結論を導いた。1 つ目の結論として、近年の日本企業は多角化傾向
が減退していることである。2005 年度と 2015 年度の多角化戦略を、戦略タイプと DI の
2 つの側面から分析した結果、日本企業が非多角化傾向にあることが判明した。2 つ目に、
多角化のメリットである “リスク分散 ”が機能不全に陥っているということである。経済
環境の変化に伴って、多数の企業が多角化戦略を修正している背景から、「多角化のメリ
ットである “ リスク分散 ” が効果を発揮していないのではないかという仮説」を立て、
2005 年度と 2015 年度のデータを用いて産業別の多角化傾向について分析した結果、上記
のような結論が導かれた。
5─2　本研究の課題と展望
本項では、本研究の課題と展望について言及する。本研究の課題は 2 つある。1 つ目
に、調査対象企業の産業が限定的であったこと。昨今の多角化戦略の傾向を調査するとい
う目的上、近年急速に発展している情報・サービス産業に属する企業の調査する必要性が
あったと考えられる。
2 つ目に、多角化と企業業績の関係性に言及できていないこと。企業目的の大前提とし
て利潤の最大化がある。近年のビジネス環境においても、成長戦略の 1 つとして多角化戦
略が効果的であるということを示すためには、収益性に関して言及することが必要であっ
た。以上の課題を踏まえ、産業の多様性について側面から調査対象企業を拡充し、より多
くの年月を経年分析することで、さらに示唆に富んだ研究になるだろうと考える。
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注
  1） 吉原他（1981）p. 9
  2） 吉村（2006）p. 119
  3） 吉村（2006）p. 122
  4） 吉原他（1981）p. 13
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